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Vorwort. 



JN achstehende Bemerkungen machen nicht den min- 
desten Anspruch darauf, als eine erschöpfende Behand- 
lung der unsere Geschäftswelt augenblicklich aufregenden 
Frage betreffend die Regelung unseres Banknotenwesens 
zu gelten. Dieselben sollen vielmehr nur gegenüber der 
einseitigen Beurtheilung, welche der Entwurf bisher in der 
Fachpresse gefunden, einige, übrigens schon oft erörterte, 
allgemeine Gesichtspunkte namentlich den Fachmännern 
in das Gedächtniös zurückrufen. Wenn sie diesen Erfolg 
haben und dazu beitragen, dass die Discussion, welche 
sich in Details zu verlieren droht, sich wiederum der Er- 
örterung der Principienfragen zuwendet, so ist ihr Zweck 
erreicht. Kann über diese Principien ein allgemeines Ein- 
verständniss erzielt Werden, so erscheinen mir alle 
Schwierigkeiten als gehoben - v denn die Furcht vor tech- 
nischen Hindernissen und sonstigen Unbequemlichkeiten 
darf und wird in einem lebenskräftigen Gemeinwesen 
die Durchführung eines für richtig erkannten Grundsatzes 
nicht aufhalten. 

G.S. 
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Die im Verkehr befindlichen Umlaufsmittel werden 
gewöhnlich eingetheilt in: 
Metallgeld, 
Papiergeld, 

Creditpapier (als Anweisungen, Checks, 
Wechsel u. s. w.). 
Hinsichtlich der Banknote herrscht Streit darüber, ob 
man dieselbe besser unter den Begriff des Papiergeldes 
oder denjenigen des Creditpapiers einzureihen habe. In- 
dessen würde es unrichtig sein, diese Frage lediglich aus 
allgemeinen Grundsätzen heraus entscheiden zu wollen, 
man muss vielmehr die Gesetze und die geschäftlichen 
Gewohnheiten des betreffenden Landes in Berücksichtigung 
ziehen. 

Die privatrechtlich -juristische Theorie über die Bank- 
Note: 

dieselbe sei eine ^uf den Ueberbringer bei Sicht 
lautende Anweisung der Bank auf sich selbst 
d. h. ein Schuldschein, dessen Annahme Jeder- 
mann verweigern dürfe, 
ist an sich kaum bestreitbar. Dennoch aber haben in 
Deutschland einerseits die ökonomischen Verhältnisse im 
Allgemeinen, andererseits die besonderen Beziehungen, in 
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welche die Zettel ausgebenden Banken zu den einzelnen 
Deutschen Staaten getreten waren, zur Folge gehabt, dass 
diese Theorie eine Theorie geblieben ist, welcher selten 
Jemand practischen Ausdruck geben konnte. Es wirkten 
hierbei eine Reihe von Ursachen zusammen. 

Zuvörderst war dieUnbehtilflichkeit der bisherigen Silber- 
währung Veranlassung, dass man sich nach einem bequemeren 
Zahlungsmittel umsah. Da dreitausend Thaler einen Centner 
wogen, so konnte dies Zahlungsmittel für grössere Beträge 
nicht in Anspruch genommen werden. Ein Depositen- 
und Giro -Verkehrssystem, wie Hamburg dasselbe in sol- 
chem Maassstabe besitzt, dass es fast ohne Münze aus- 
kömmt, bestand im übrigen Deutschland nicht : auch hätte 
dasselbe um deswillen nicht ausgereicht, weil die Centra- 
lisation des Bankgeschäfts an einem Platze, (wie dieselbe 
für Grossbritannien in London stattfindet), Deutschland 
bisher abging. In Ermangelung anderer Hülfsmittel war 
man daher auf die Banknoten angewiesen. 

Von diesen Noten war nun der grössere Theil, nämlich 
diejenigen der preussischen Bank seit der Cabinetsordre vom 
9. Juni 1847 (wodurch die öffentlichen Kassen, inclusive der 
gerichtlichen Depositenkassen, zu deren Annahme verpflich- 
tet wurden) thatsächlich durch diesen mächtigen Staat ga- 
rantirt. Denn solange die in^ Umlauf befindliche Noten- 
menge diejenige Summe nicht überstieg, welche nach ver- 
nünftigem Ermessen im Laufe einer längeren Periode als 
Zahlung durch die Staatskassen aufgenommen werden 
konnte, so lange de,ckte der Staat dieselben mit seinem 
Credit. Weil aber Preussen nicht nur Steuerempfänger, 
sondern als Eisenbahn- und Bergwerksbesitzer zugleich 
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grosser Industrieller war, und sowohl in dieser Eigenschaft, 
als auch in der weiteren, als Verwalter des Vermögens 
* der Minorennen, als Inhaber der Post und der Telegra- 
phen u. s. w., grosse Zahlungen absorbiren konnte, so war 
es möglich, dass diese Summe sehr hoch wurde, und dass 
selbst eine Banknotenemission von über dreihundert Mil- 
lionen Thaler als nicht übertrieben hoch erschienen ist. 
Ein solches Papier, ausgegeben in einem Lande mit un- 
bequemer Währung, war nicht mehr Schuldschein einer 
Privat-Actien-GesellBchaft, es war so gut, wie Papiergeld 
des Preussischen Staates, und galt dem Publicum als Geld. 
Denn derjenige, welcher es annahm, gab nicht einer 
Privat-Gesellschaft mit einem Actien-Capital von 20 Mill 
Credit — eine solche hätte nie 342,290,000 Thlr. Bank- 
noten in Umlauf bringen können — sondern dem Preussi- 
schen Staat. 

Bei den Noten der kleinen Deutschen Privatbanken 
wurden ähnliche Wirkungen theils durch die gleichen, theils 
durch andere Ursachen erzeugt. 

Der Rostocker 

- Lübecker Privat - 

- Bremer 

- Hannoverschen ^ Bank 

- Württembergischen 

- Badischen 
und - Bayerischen 

kamen (wenn auch widerruflich) Regierungsverordnungen 
zu Statten, wonach die betreffenden öffentlichen Kassen 
deren Noten annehmen. Von noch wesentlicherer Bedeu- 
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tung für diese und die anderen Banken war ferner folgen- 
des Moment. Die Stückelung ihrer Noten war meist eine 
solche, dass dieselben in den kleinen Verkehr drangen 
und Tauschmittel des Detail- Geschäfts wurden. Der kleine 
Handwerker oder Arbeitsmann, der landwirtschaftliche 
Beamte, welcher seinen Lohn in solchen kleinen Noten 
erhielt, war nun bisher in Deutschland wirthschaftlich nicht 
frei genug, um seinem Arbeitgeber gegenüber diese Noten 
zurückweisen zu können. Deshalb blieb auch für ihn die 
juristische Theorie eine Theorie, von welcher er, ohne 
ökonomischen Schaden zu befürchten, Gebrauch nicht 
machen durfte. Trotz aller Gesetze war für ihn diese 
Banknote ein Papier, dessen Annahme er nicht verwei- 
gern, dessen Convertirung in Münze er bei dem Mangel 
an Einlösungsstellen nicht erreichen konnte, das er in na- 
tura wieder ausgeben musste, d. h. sie war fttr ihn kein 
Schuldschein einer Privatgesellschaft, sondern Papiergeld x ). 



*) In der Preussischen Provinz Sachsen wird das von den 
Viehhändlern auf den Höfen aufgekaufte Vieh fast lediglich mit 
Noten der kleinen Sächsisch -Thüringischen Banken Dezahlt. Die 
Händler kaufen dieselben mit V. — y 6 pCt. unter pari an der Ber- 
liner Börse und geben dieselben zu pari an den Landwirth. Selbst 
grosse Gutsbesitzer können sich der Annahme nicht entziehen, 
so gern sie auch möchten, weil sie im andern Fall ihr Vieh 
schwerer verkaufen würden. Wie gross die Macht dieser Ver- 
hältnisse war, mag übrigens einfach die Thatsache beweisen, 
dass keine Preussische Behörde je gewagt hat, das Gesetz vom 
25. Mai 1857, wonach das Angebot oder die Ausgabe ausser- 
preussischer Banknoten mit 50 Thaler Geldbusse bedroht wurde, 
zum Vollzug zu bringen, obgleich dasselbe unzweifelhaft millionen- 
mal übertreten worden ist. 
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In diesem Umstand aber, dass die Banknote bisher 
nicht eine Creditform, sondern Geld war, liegt der Haupt- 
fehler nnd die Hauptschwäche unseres Zettel-Bankwesens. 



n. 

Sowenig nämlich der Staat dem Einzelnen verbieten 
kann, nach Belieben Schulden zu machen, so sehr ist er 
verpflichtet, darüber zu wachen, dass das hauptsächlichste 
Arbeits -Instrument unseres Verkehrs, nach welchem zu- 
gleich Alles gemessen wird, das Geld, nicht verschlechtert 
werde. Jede Verschlechterung des Geldes hat empfindliche 
Preisschwankungen und damit nicht nur Benachtheiligung 
der auf ein festes Einkommen angewiesenen Bevölke- 
rungsklaösen, sondern auch eine Lähmung der auf den 
Weltmarkt angewiesenen industriellen Thätigkeit zur 
Folge. 

Der Staat darf daher Bestrebungen nicht unterstützen, 
welche zur Folge haben, dass Corporationen oder Privat- 
personen sich der Geldfabrikation bemächtigen und, des 
eigenen Werthes entbehrende, Geldzeichen ausprägen, deren 
willkürliche Vermehrung das Metallgeld aus dem Lande 
treiben muss. Denn der Bedarf an Circulationsmitteln in 
einem Lande wird bedingt, durch die Masse des vorhan- 
denen Capitalvermögens, die Dichtigkeit seiner Bevölke- 
rung, die industrielle Thätigkeit seiner Bewohner, sowie 
die Masse und die Zuverlässigkeit seiner Verkehrsmittel. 
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Da alle diese Verhältnisse sich nur langsam ändern, so 
bleibt auch der Bedarf an Circulationsmitteln trotz der 
täglichen Schwankungen im Ganzen ein ziemlich gleich- 
massiger, und plötzliche Vermehrung derselben hat kein 
anderes Resultat, als dass unter Benutzung der Preis- 
schwankungen das Zuviel exportirt wird, wenn es expor- 
tirbar ist, d. h. also, dass im vorliegenden Fall nicht die 
Note, sondern das Metallgeld aus dem Lande geht. Es 
ist nun zwar die Theorie aufgestellt: nur das staatliche 
Papiergeld, nicht aber die Banknoten hätten dies Resultat 
zur Folge: die Noten könnten um deswillen nicht preis- 
steigernd und metallvertreibend wirken, weil ihre Ver- 
mehrung selbst nur Consequenz des erhöhten Geldbedarfs 
und nicht vom Belieben des Emittenten abhängig sei. Dieser 
juristisch richtigen Ansicht gegenüber muss aber wieder 
darauf hingewiesen werden, dass in Deutschland zwischen 
Staats -Papiergeld und Banknoten nach dieser Richtung 
nur ein gradueller Unterschied vorhanden war, solange 
die gesetzlich zulässige Annahmeverweigerung von Bank- 
noten practisch undurchführbar blieb. 

Nun haben bisher die einzelnen Deutschen Staaten 
sich von dem Bewusstsein einer Verpflichtung zur Ueber- 
wachung des künstlichen Geldes bei Ertheilung der Bank- 
concessionen bedauerlicherweise durchaus nicht gleich- 
massig beeinflussen lassen. 

Die Höhe der zulässigen Notenemission ist auf das 
verschiedenartigste bemessen. 

Neben dem Recht der umschränkten Banknoten- 
Emission, wie dies 
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die Preussische 

- Sächsische 

- Leipziger 

- Gothaer 

- Geraer 

- Bückeburger, 

besitzen, finden wir die Contingentirung auf die einfache 
Höhe des Capitals bei 

der Hannoverschen 

- Weimarer 

- Meininger 

- Sondershauser 

- Homburger 

- Lübecker Commerz 

- Bremer 

auf die doppelte Höhe bei 

der Lübecker Privatbank 
auf die dreifache Höhe bei 



> Bank 



der Frankfurter 
und Badischen 



Bank 



sowie die Fixirung auf bestimmte, theils hoch, theils 
niedrig gegriffene Summen bei den übrigen Deutschen 
Banken. 

Die Art des Geschäfts -Betriebes dieser Banken, d. h., 
die ebenso wichtige Frage nach der Fundirung der Noten 
wird geregelt durch nicht minder verschiedenartige statu- 
tarische Vorschriften über die sog. bankmässige Deckung 
und über die Ausdehnung des Geschäfts -Feldes. 
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Die Bestimmungen über die Baardeckung sind [im 
Wesentlichen gleichmässig. Mit Ausnahme von 4 Banken: 
Homburger . \ 
Dessauer f 

Lübecker Privat ( 
Sondershauser / 
welche fllr % der ausgegebenen Noten, sowie der Braun- 
schweiger Bank, welche für 3,500,000 Thlr. % 

- 4,500,000 Thlr. ungefähr 27% 
Baardeckung zu bestellen hat, besteht für sämmtltche 
Deutsche Banken die Verpflichtung, mindestens % des aus- 
gegebenen Notenvorrathes in Münze oder in Barren vor- 
räthig zu halten. 

Sehr ungleichmässig aber sind die Anordnungen über 
die Deckung der übrigen zwei Drittel. Dieser Rest soll 
in möglichst liquider Weise angelegt werden. Nun ist 
der Begriff der liquiden Anlage bei den verschiedenen 
Banken durchaus verschieden. So zählt man dazu bei 
einigen Banken Lombard -Darlehen, nämlich: 

bei der Preussischen bis zu % der früher zulässigen 
Notenausgabe d. h. 7 Mill. Thlr. 
bei der Oldenburger und Rostocker Bank bis zu y s der 
gegenwärtigen Notenatisgabe, 
ohne jede Gränze 

bei der, Frankfurter 

- Meininger 

- Sondershauser 
, TT . > Bank 

- Weimarer 

- Lübecker Commerz 

- Bückeburger 
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welche sämmtlich theils „leicht realisirbare," theils „gute 
einen Börsencours habende" Effecten, d. h. also, je nach 
der Interpretationsföhigkeit der betreffenden Leiter so 
ziemlich alle Effecten zulassen. Mehrere dieser Banken 
dürfen dergleichen Effecten flir eigene Rechnung käuflich 
erwerben. Bei der Homburger Bank sind als Banknoten- 
deckung neben discontirten Wechseln oder sonstigen leicht 
umsetzbaren Wertpapieren sogar „entsprechende Verträge 
mit anderen anerkannt zahlungsfähigen Firmen" zuge- 
lassen 1 ). 

Die Bestimmungen über den Geschäftsbetrieb der Ban- 
ken entsprechen dieser Verschiedenheit der statutarischen 
Vorschriften über die Natur der Deckung. Während die 
8 kleinen altpreussischen Banken sogar in der Annahme 
von Depositen beschränkt sind, findet man bei anderen 
Banken die weitestgehenden Befugnisse, so z. B. bei der 
Leipziger, Meininger, Bückeburger, Bautzener, Lübecker 
Commerzbank, dem Leipziger Kassenverein, die theils 
selbst, theils durch ihre Filialen sämmtliche Geschäfte 
eines Credit -Mobilier betreiben dürfen und von welchen 
einzelne diese Geschäfte auch thatsächlich im weitesten 
Maasse betreiben. Einigen Banken ist sogar gestattet, 



*) Es mag bei dieser Gelegenheit darauf aufmerksam gemacht 
werden, dass diese bankmässige Deckung keine besondere Vor- 
rechte für die Noteninhaber in sich schliesst. Mit Ausnahme der 
Rostocker und Gothaer Bank räumt kein einziges Bankstatut 
den Noten -Inhabern ein rechtlich wirksames Pfand oder sonstiges 
Vorrecht: an dieser sogenannten Deckung ein. Im Fall des Con- 
curses steht also der Noteninhaber der Bank gegenüber nicht 
anders als jeder gewöhnliche Chirographargläubiger. 
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sich in Hypothekengeschäfte einzulassen, der Rostocker 
Bank freilich nur: „soweit die hewegliche Natur des 
Bankgeschäfts unter besonderer Berücksichtigung der flir 
die Noten zu reservirenden Fonds ein solches mehr sta- 
biles Ausleihen gestattet, auch nur mit Zustimmung des 
Gesellschafts - Ausschusses. " 

Es erhellt hieraus, dass es in Deutschland rechtlich 
zulässig ist, dass ein nicht unbeträchtlicher Theil unserer 
Banknotencirculation aus allen möglichen Actien- oder gar 
Hypotheken -Geschäften entspringen kann. Wenn die Ver- 
waltungstraditionen in den Zettelbanken uns hiervor im 
Wesentlichen bewahrt haben mögen, so ist dies jedenfalls 
nicht ein Verdienst der die Concession ertheilenden Re- 
gierungen gewesen, denen man den Vorwurf der Unvor- 
sichtigkeit nicht ersparen kann. 



III. 

Wenn man nun den Geschäftsbetrieb der Zettelbanken 
betrachtet, wie derselbe sich nach diesen Verwaltungstra- 
ditionen gestellt hat, so hat man dessen Schwerpunkt im 
Grossen und Ganzen im Wechselverkehr zu suchen. Da 
der Vortheil dieser Institute darin besteht, möglichst viel 
ungedeckte Noten auszugeben, so haben dieselben ein In- 
teresse möglichst viel gute Wechsel gegen Noten zu kaufen, 
d. h. zu discontiren. Diese Lage der Dinge ist flir unsere 
gewerbetreibenden Stände allerdings gewinnbringend; denn 
da die Zettelbanken schon wegen der Concursgesetzge- 
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bung fast nur kaufmännische Wechsel nehmen, so wird 
ihre ganze Kapitalsmacht hauptsächlich für diese Stände 
verwendbar. Wie gross dieser Vortheil sein mag, Jässt 
sich aus der Thatsache schliessen, dass allein die Preussische 
Bank i. J. 1873 fiir 500,966,496 Kthlr. Discontowechsel 
und f ür 1,244,318,878 - Rimessenwechsel 
auf das Inland d. h. 1,745,285,374 Rthlr. inländische Wech- 
sel ankaufte. 

Trotzdem aber dürfte ein 'Weitergehen auf diesem 
Wege weder im Interesse der Allgemeinheit noch im In- 
teresse des Kaufmannsstandes selbst liegen. Der Allge- 
meinheit bringt diese Sachlage in gewöhnlichen Zeiten 
Theurung und Lasten und daneben in kritischen Zeiten 
Gefahren: der Handelsstand aber geräth dadurch auf Ab- 
wege, die besser zu vermeiden sind. Es tritt nämlich in 
Folge dieser Bereitwilligkeit der Zettelbanken zur Veraus- 
gabung ihrer Noten nach und nach eine Vermehrung der Cir- 
culationsmittel ein, die nothwendig zu einer Erhöhung aller 
Preise führen muss. Diese Vermehrung ist namentlich in 
den letzten Jahren sehr bedeutend gewesen, wie man am 
Beispiel der Preussischen Bank ersehen kann. Dies, im 
Uebrigen ganz ausserordentlich gut geleitete, Institut, 
welchem durch § 1 seines Statuts bedauerlicherweise die 
Pflicht auferlegt ist: 
sub 3. Handel und Gewerbe zu unterstützen, 
- 4. einer übermässigen Steigerung des Zinsfusses vor- 
zubeugen, 
hat, um diesen statutarischan Verpflichtungen zu gentigen, 
seine ungedeckte Notenmenge in folgenden Durchschnitten 
von Jahr zu Jahr vermehrt: 
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Thlr. Thlr. . Thlr. TMr. 

1860 11,4 Hill. 1865 52,7 Mül. 1870 77,0 Kl 

1856 12,3 IUI. 1861 8,7 - 1866 54,8 - 1871 81,6 - 

1857 28,6 - 1862 19,6 - 1867 44,2 - 1872 80,3 - 

1858 22,4 - 1863 41,6 - 1868 49,8 - 1873 76,8 - l ) 

1859 22,3 - 18fi4 50,5 - 1869 59,6. 

In solcher Wirksamkeit einer mit Staatscredit arbei- 
tenden Bank liegen übrigens auch noch andere Gefahren. 



*) Bei dieser Berechnung ist aller Baarvorrath als Deckung 
für die Banknoten angesehen und für die nie unter 20 Millionen 
Thaler betragen habenden Depositen eine Baardeckung nicht in 
Reserve gestellt. Wollte man, wie nicht unbillig, dies thun, so 
würde der ungedeckte Notenumlauf verhältnissmässig höher zu 
berechnen sein. Zu Zeiten hat die Preussische Bank freilich diese 
Vorsichtsmaassregel weniger in Betracht gezogen. 
Im September 1856 z. B. betrug ihr 

Notenumlauf 45,7 Mill. Thlr. 
Depositen 22,2 

Giroguthab en 9,2 

77,1 Mill. Thlr. 
welchem Gesammtobligo ein Baarvorrath von 16,7 Mill. Thlr. also 
21,7 pCt. gegenüber stand, so dass nach Abzug von 33% pCt. für 
die gesetzlich erforderliche Deckung der Banknoten nur 1,4 Mill. 
Thlr. also 4 1 /, pCt. Baardeckung für die Depositen und Girogut- 
haben übrig blieben. 

Der Umstand, dass ihr Notenumlauf damals stätig zunahm, 
obgleich der Baarvorrath 

im Juni 1866 nur circa 30,1 pCt. 

- Juli - - - 28,3 - 

- August - 25,2 - 

- Oktober - 29 

obiger 3 Verpflichtungen betrug, beweiset übrigens, dass ihr Credit 
im Wesentlichen Staatscredit war. 
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Das dem Schutzzoll ähnlich wirkende Princip der auf 
Kosten der Allgemeinheit an einen einzelnen Verkehrs- 
zweig gewährten Staats -Unterstützung dürfte unserer Zeit 
umsoweniger entsprechen, wenn man das weitere Moment 
in Ueberlegung nimmt, welche Consequenzen solche Unter- 
stützung nach sich ziehen kann. In Folge der Bereit- 
willigkeit der Preussischen Bank zum Ankauf von Wechseln, 
durch welche die Privatdisconteurs im Wesentlichen aus 
dem Markte verdrängt worden sind, ist der gesammte 
preussische Handelsstand lediglich von diesem Institut ab- 
hängig geworden, welches 

im Jahre 1855 einen Umsatz von 1085 Mill. Thlr. 

- 1860 - - - 1375 - 

- 1865 - - - 2273 - 

- 1870 - - - 3333 - 

- 1871 - - - 3978 - ~ - 

- 1872 - - - 5991 - 

- 1873 - - - 8166 - 
erzielte. Für eine solche wesentlich auf Credit -Gewährung 
beruhende Geschäfts -Ausdehnung ist ihr Capital augen- 
scheinlich zu gering. Ein geringer Procentsatz von Aus- 
fällen kann dessen Verlust j herbeiführen, es bleibt dann 
nur noch der Staatscredit. Wenn also ein unglücklicher 
Krieg eintritt, der zugleich die Ausfalle hervorruft und den 
Staatscredit beeinträchtigt, wenn die Noten, anstatt ver- 
mehrt werden zu können, zurtickfliessen, so kommt wegen 
des Mangels anderweiter Hülfsquellen unser ganzer Han- 
delsstand in Gefahr und es bleibt nichts übrig, als das 
Moratorium für alle Wechselverpflichtungen und der 
Zwangscours für die Banknoten. 
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Frankreich, welches mit einem ähnlichen Bankprincip 
arbeitet wie Preussen, hat hierflir in letzterer Zeit ein 
Beispiel geliefert. Der Baarvorrath der Französischen Bank, 
welche mit einem grösseren Betriebscapital ausgestattet 
ist, als die Preussische, hat fast stets den der Preussi- 
schen Bank überstiegen. Derselbe betrug Ende Juli 1870 
noch 75 pCt. der Notenausgabe. Dennoch aber musste 
in diesem Lande, obgleich es Deutschland an Bodenreieh- 
thum und Capital, an Sparsamkeit der Bewohner, sowie 
an Solidität des Geschäftsbetriebes zum mindesten nicht 
nachsteht, bereits am 12. August, also noch vor den 
Schlachten bei Metz und Sedan, der Zwangscours decretirt 
werden, mit welchem das allgemeine Moratorium Hand in 
Hand ging. Nachdem aber die 5 Milliarden -Anleihe in 
Folge des auch im Auslande Vertrauen erweckenden Pa- 
triotismus der französischen Bevölkerung einen durch- 
schlagenden Erfolg erzielt, und das Vertrauen in den fran- 
zösischen Staatscredit wieder hergestellt hatte, wurde 
auch die französische Banknote wieder werthvoll, und der 
Cours derselben war bereits pari und über pari, ehe der 
Baarvorrath der Französischen Bank auch nur das erste 
Drittel der Notensumme erreicht hatte. Mit andern Wor- 
ten, der Credit der Französischen Bank und die ökono- 
mische Lage des gesammten französischen Handelsstandes 
ist lediglich von dem Credit des französischen Staats ab- 
hängig gewesen. 
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IV. 

Die dem Handelsstand durch die UntersttttzuDg, welche 
er mittelst dieses künstlichen Geldes bei seinen Wechsel- 
transactionen genoss, erwachsenden Vortheile haben in dem- 
selben eine mächtige Sympathie für die Zettelbanken und 
namentlich für die mit Staatscredit arbeitenden und des- 
halb ausdehnungsfähigeren gross gezogen. Es ist deshalb 
keine verwunderliche Erscheinung, wenn die Commission 
des Deutschen Handelstages sich im Frühjahr 1870 auf 
das Wärmste flir eine Reichsbank erklärt hat, wenn sie 
vor allen Dingen den Wunsch ausdrückte, 

„dass die Noten der künftigen Bundesbank in 
allen öffentlichen Kassen an Zahlungsstatt ange- 
nommen werden müssen" 
und wenn bei Begründung ihrer Resolutionen Sätze unter- 
laufen, wie 

„die Möglichkeit, den Verkehr in unbegrenzter 
Menge durch Noten ohne Metalldeckung zu unter- 
stützen, müsse gegeben sein, weil sich eine ab- 
solute Menge für den Bedarf nicht bestimmen 
lasse." 
Dennoch aber dürften solchen Vortheilen die damit ver- 
bundenen moralischen Gefahren die. Wage halten, weil mit 
der Leichtigkeit des Credits die Leichtfertigkeif der Ge- 
schäftsgebahrung zu wachsen pflegt. Es ist gewiss be- 
quem für einen Kaufmann oder Industriellen, der Kaffee 
oder Eisen gegen 3 Monats -Accept seines Abkäufers her- 
giebt, diese Tratte sofort an eine Zettelbank abzuliefern 
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und somit seine Creditforderung in Geld zu convertiren. 
Damit ist sein Geschäft beendet, und er kann deren neue 
beginnen. — Die Zettelbanken, denen das Geld nichts 
kostete, waren von jeher „coulant" und gern bereit 
„Handel und Gewerbe zu unterstützen," sowohl, weil es 
ihr eigener Vortheil mit sich brachte, als auch, weil sie 
von dem Gesichtspunkt ausgingen, dass ihr Privilegium 
ihnen dazu die Pflicht auferlege. Aber nicht nur die 
Zettelbanken standen dem Kaufmann zu Gebot. Auch die 
übrigen Banken und Privatbanquiers folgten, um ihre 
Kundschaft nicht zu verlieren, dem Beispiel. Nur führten 
sie dies, da Vieler Mittel zum Discontiren häufig nicht 
ausreichten, mit Vorliebe, und zwar auch ihrerseits unter 
Benutzung der Zettelbanken, in der Weise aus, dass sie 
dem betreffenden Geschäftstreibenden gegen geringe Pro- 
vision einen sog. Blancoacceptcredit eröffneten, d. h. dass 
sie denselben ermächtigten, bis zu einer gewissen Höhe 
nach seinem Belieben Wechsel auf sie zu ziehen gegen 
das Versprechen, das Accept vor Verfall zu decken. Diese 
in Folge des Accepts der bekannteren Banquierfirma 
„schöner" aussehenden Tratten nahmen die um Wechsel 
verlegenen Zettelbanken natürlich mit besonderer Vorliebe, 
und es bildete sich auf diese Weise ein Credit -Gewährungs- 
Geschäft heraus, welches seiner Einfachheit wegen so be- 
liebt wurde, dass schliesslich die in letzter Zeit neu eta- 
blirten, um Geschäfte verlegenen, Privatbanken ihre Credite 
guten kaufmännischen Firmen geradezu in das Haus 
tragen. Der Banquier drückt dies mit den Worten aus: 
„der Credit ging betteln." Es ist gar nichts Seltenes ge- 
wesen, dass Fabrikanten sich das Geld zu den bedeutend- 
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sten Ausdehnungen ihrer Fabriken, obgleich sie dasselbe nach 
aller Berechnung erst in mehreren Jahren zurückverdienen 
konnten, durch Wechselcredit verschafften, indem sie ihre 
Wechsel von 3 Monat zu 3 Monat erneuten. Dies nament- 
lich seit dem Jahre 1857 entwickelte System bot dem specu- 
lirendem Kaufmanne die fast absolute Sicherheit, dass er 
stets den ihm erforderlich scheinenden Credit finden werde. 
Der Credit selbst aber veränderte seine Natur. Aus einer 
vorübergehenden Erleichterung wurde er zu einer dauern- 
den Commanditirung des Creditnehmers, welche der Credit- 
geber, selbst wenn er gewollt hätte, später gar nicht 
mehr zurückziehen durfte, ohne sich selbst zu gefährden. 
Eine Durchsicht der Portefeuilles aller Zettelbanken ohne 
Ausnahme würde höchst wahrscheinlich den Beweis liefern, 
dass, wenn auch vielleicht ohne ihr Wissen, ein gar nicht 
unbedeutender Procentsatz ihrer Gelder in Wechseln an- 
gelegt ist, welche Jahre lang von 3 Monat zu 3 Monat 
erneuert werden, d. h. also, dass eine dauernde Anlage 
die eigentliche Fundirung der flüchtigsten Creditform, der 
Banknoten, abgegeben hat. 

In dieser zugleich den Zwang zur Sparsamkeit besei- 
tigenden Sicherheit liegt für den Creditnehmer eine mo- 
ralische Gefahr, welche durch das humane Mitleid, das 
man dem Concursifex bei uns entgegenzubringen pflegt, 
nicht vermindert wurde. Der Selbstzuversicht des Specu- 
lanten kam die seit einiger Zeit in Deutschland verbreitete 
Auffassung zu Hilfe, dass der einzelne Deutsche intelli- 
genter sei, als die einer anderen Nationalität angehörigen 
Personen, weil ein grösserer Procentsatz der Gesammt- 
bevölkerung lesen und schreiben lernt. Alle diese Um- 
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stände aber rechtfertigen die Vermuthung, dass in Folge 
dieser leichten Credit- Gewährung während der letzten 
Jahre ein nicht unerheblicher Theil unseres Handelsstandes 
über seine Kräfte gearbeitet hat. 

Hierzu ist- ein weiterer Uebelstand getreten. 

Die Zettelbanken waren unter stetigem Anwachsen 
ihrer ungedeckten Noten — deren Vermehrung in viel 
schnellerem Maasse erfolgte, wie das Wachstimm des Na- 
tionalvermögens — nach und nach die Hauptdisconteure, 
ja fast die einzigen Disconteure in Deutschland ge- 
worden und hatten die bei weitem grössere Zahl unserer 
Privatbanken und Privatbanquiers aus dem Disconto- oder 
Contocorrentgeschäft verdrängt. Letztere verlegten sich 
ihrerseits auf das von den Zettelbanken weniger eultivirte 
Börsen-Effecten- Geschäft, d. h. sie wurden Jobbers, und 
ermuthigten, indem sie zugleich als Makler auftraten und 
zugleich Credit gaben, diese ungesundeste Art der Specu- 
lation mit grossem Erfolg, namentlich bei dem Privat -Pu- 
blicum. Es ist eine eigentümliche Erscheinung, dass die 
in diesem Makler- und Jobbergeschäft, welches auch un- 
sere grossen Finanz -Institute — darunter übrigens einige 
mitteldeutsche Zettelbanken — mit Vorliebe gepflegt haben, 
angelegten Capitalien erheblich grösser sind, als diejenigen 
der dasselbe Geschäft in London betreibenden Broker (denn 
weder der Banker noch der grosse Merchant lassen sich 
an diesem Platze auf solche Geschäfte ein). 

Alle vorerwähnten Umstände zusammen aber bereiteten 
der speculativen Bewegung, welche durch den glücklichen 
Krieg, die Fünf- Milliarden -Entschädigung und die mit der 
Münzreform zusammenhängende Vermehrung der Circula- 
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tionsmittel veranlasst wurde, einen günstigen Boden. Die 
Folge dieses von dem Gesammtpublicum angestellten Ver- 
suches, ohne sparsame Arbeit reich zu werden, liegen vor 
aller Augen. Diejenigen thuen jedoch Unrecht, welche auch 
nur einen wesentlichen Theil der Schuld an diesem Un- 
glück den sogenannten Gründern zur Last legen; denn 
die Gründer waren nicht Producenten, sondern nur Pro- 
duct dieser, aus dem Zusammenwirken verschiedenster 
Ursachen entstandenen, in dem Publicum selbst lebendigen 
Bewegung. Die Verluste, welche auch die dem Börsen- 
spiel fern gestandenen Kreise unseres Handelsstandes bei 
dieser Gelegenheit erlitten, dürften denselben die Gefahren 
einer allzu coulanten Credit- Gewährung übrigens genügend 
zum Bewusstsein gebracht haben. 

Künstliches Geld kann unter Umständen, wenn der 
Credit versagt, wohl als Hülfe in der Noth dienen, es 
wird indessen nie eine gesunde Basis für die wirtschaft- 
liche Entwickelung eines Volkes abgeben. Die auf künst- 
lichem Gelde beruhende Prosperität ist nur eine künst- 
liche und bricht zusammen, sobald das betreffende Ge- 
meinwesen auf den Weltmarkt mit anderen besser or- 
ganisirten Kräften in" dauernde Concurrenz tritt. 



V. 

Bringt aber die künstliche Geldfabrikation der Allge- 
meinheit Nachtheile und Gefahren, ohne wesentliche Vor- 
theile selbst für den zu ihrer Ausnützung am günstigsten 
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gestellten Stand im Gefolge zu haben, so muss die jetzt 
gegebene Gelegenheit zu einem Einlenken benutzt werden. 
Allerdings kann man unseren Verkehr, nachdem derselbe 
sich darauf eingerichtet hat, dieser Stütze nicht plötzlich 
berauben, aber man muss mindestens versuchen, eine 
weitere Verwöhnung zu verhindern. Die Reichsgesetz- 
gebung hat nach dieser Richtung hin bereits viel gethan. 
Einerseits hat sie durch Schaffung einer brauchbaren Gold- 
münze eine der Ursachen dieser Verwöhnung beseitigt. 
Andererseits hat sie durch Festsetzung des Minimalbe- 
trages der Banknoten auf 100 Mark denselben den kleinen 
Verkehr verschlossen. Die Lösung der endlichen Frage, 
wie ein ausreichender Schutz gegen die weitere Ver- 
mehrung, wo möglich sogar eine Verminderung der unge- 
deckten Noten zu erlangen, ist damit erleichtert. Aber 
diese Aufgabe bleibt immer noch ungemein schwierig-, 
sowohl, weil Vereinbarungen über eine Reihe theoretischer 
Grundsätze zu treffen sind, als auch weil dieselben durch- 
geführt werden müssen, gegenüber Instituten, welche unter 
dem Schutze mannigfacher Privilegien eine zum Theil 
glänzende Wirksamkeit entfaltet haben, gegenüber Staa- 
ten, welche bei diesen Instituten finanziell interessirt sind, 
gegenüber einem Publicum, welches sich nur ungern den 
Unbequemlichkeiten einer Veränderung in seinen geschäft- 
lichen Gewohnheiten unterzieht. 

Die in dem kürzlich veröffentlichten Entwurf vorge- 
schlagenen Maassregeln machen den Eindruck einer ge- 
wissen Bedenklichkeit, welche noch zögert, die in. den 
Motiven ausgesprochenen Gesichtspunkte entschlossen 
durchzuführen. 



Digitized by 



Google 



25 

Da so ziemlich alle deutschen Regierungen mit Aus- 
nahme der Sächsischen, Baierischen, Hessischen, Anhalt- 
Dessauischen und Lübecker mehr oder weniger bei ihren 
Banken interessirt sind, so ist dies freilich begreiflich. 
Um so mehr wird es Sache der öffentlichen Meinung 
sein, nach dieöer Richtung einen gewissen Druck auszu- 
üben. 

Ausgehend von dem Satze, dass man auf eine Be- 
schränkung des ungedeckten Notenumlaufs hinwirken 
müsse, vermeidet der Entwurf dennoch die den Einzel- 
regierungen gegenüber unbequeme Behandlung der aller- 
dings streitigen Frage: ob eine Bankconcession ein er- 
worbenes Recht enthalte, sowie — falls ein erworbenes 
Recht vorhanden — inwieweit ein Verzicht der Banken 
auf ihre Concessionsansprtiche erzwingbar sei, und sucht 
die Lösung auf Umwegen zu erreichen. 

Ein Weg, der sich direct und offen mit den Zettel- 
banken abfände, wäre vielleicht schöner. Indessen muss 
man zugestehen, dass es leicht zu theuer werden würde, 
wenn das Reich die in den früheren Jahren von den ver- 
schiedenen kleinen Staaten begangenen Fehler jetzt aus 
dem allgemeinen Säckel bezahlen sollte; denn dass die 
EntschädigUDgsforderungen der Zettelbanken mindestens 
sotiel ausmachen würden, als ihre derzeitige ungedeckte 
Notenemission beträgt, ist nicht unwahrscheinlich. Sicher 
aber ist es, dass das Reich solche Summen nicht zu 
seiner Verfügung hat. 

Der Entwurf stellt zuvörderst den Grundsatz auf, dass 
„ein so einträgliches Privileg, wie das der Beschaffung 
unverzinslichen Credits mittelst der an sich zu den Prae- 
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rogativen des Staates gehörenden Erzeugung von Geld- 
surrogaten einen geeigneten Gegenstand der Besteuerung 
bilde" und fixirt durch die Abstufung der Steuer die 
Masse derjenigen ungedeckten Noten, gegen welche er 
kein Bedenken hegt, (unter Vorbehalt des für Bayern noch 
besonders zu ermittelnden Bedarfs) auf 100 Mill. Thh\ Für 
diese Summe braucht nur lpCt., für ein Mehr soll 5pCt. — 
also ungefähr die Höhe des in Deutschland marktgängigen 
Zinsfusses — gezahlt werden. Durch diese Maassregel, 
gegen welche den Zettelbanken ein Einspruchsrecht nicht 
zusteht, wird allerdings eine Bürgschaft geschaffen, dass 
nur in Zeiten der Noth, wo auch der Discont über 
5 pCt. zu steigen pflegt, die Ziffer von 100 Millionen 
Thaler plus der baierischen Quote überstiegen werden 
wird. Es wird zugleich der in England begangene Fehler 
vermieden, wo die als Reserve hinter den Depositenbanken 
und Discount- Companies stehende Bank of England durch 
die unabänderliche Fixirung ihrer ungedeckten Noten- 
emission unter Umständen zur Hilfe unfähig werden kann. 
Denn, wenn der Discont auf höher als 5 pCt. steigt, wie 
wir dies oft genug erlebt haben, so werden die Banken 
noch immer Vortheile genug dabei finden, ihre Noten- 
ziffer auf Wunsch der Geschäftstreibenden zeitweise zu 
vermehren. 

Dann aber zwingt der Entwurf durch zwar gerechte 
aber strenge Interpretation der ertheilten Privilegien und 
Beschränkung derselben auf die territorialen Gränzen, in- 
nerhalb welcher dieselben gegeben worden sind, die Banken 
sich einer Reihe genereller Vorschriften zu unterwerfen. 

Normalbank ist nach §§ 19, *20 diejenige Bank: 
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1. deren Notenausgabe den Betrag ihres am 27. März 
1870 eingezahlten Grundcapitals nicht tibersteigt, 

2. deren Baarvorrath ein Drittel der ausgegebenen Noten 
beträgt, 

3. welche Noteneinlösungsstellen in Berlin und einem 
süddeutschen Wechselplatz besitzt, 

4. sich den allgemeinen reichsgesetzlichen Bestimmungen 
unterwirft, und 

5. eine Kündigung ihrer Befugnisse zur Zettelausgabe vom 
1. Januar 1886 ab zulässt. 

Diesen Banken ist auch für die Zukunft vollständige Frei- 
heit gegeben, ihre Noten dürfen in ganz Deutschland cir- 
culiren, sie dürfen Zweig -Anstalten und Commanditen er- 
richten, ihr Geschäftsbetrieb ist, mit Ausnahme des Verbots, 
Wechsel zu acceptiren und Zeitgeschäfte abzuschliessen, 
nicht beschränkt. 

Zu diesen Normalbanken werden gehören: 
die Bremer Bank mit 5,000,000 TMr. Noten. 

- Homburger - - 500,000 fl. = 285,700 - - 

- Hannoversche - - 4,000,000 - - 

- Lübeck. Commerz - - 800,000 - - 

- Sondershausener - - 3,000,000 - - 

- Meininger - - 8,000,000 - - 

- Dessauer - - 1,000,000 - - 

- 8 Altpreussischen Banken mit 8,000,000 - - 

zusammen circa 30,000,000 TUr. Noten, 
also nur der an Bedeutung geringere Theil der deutschen 
Zettelbanken. 

Die Banken mit höherer Notenausgabe, welche diese 
höhere Ziffer beibehalten und ihren Noten den Umlauf 
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durch ganz Deutschland sichern wollen, aber müssen sich 
hinsichtlich ihres Geschäftsbetriebes einer Reihe von Be- 
schränkungen unterwerfen: 

1. dürfen sie zum Zweck der Banknotendeckung nur 

Wechsel mit 3 Unterschriften oder inländische 
Staats- oder Communalpapiere ankaufen, auch 
nur solche oder im Inlande lagernde Kauf- 
mannswaare beleihen, 

2. müssen sie ihren Discontirungssatz, sowie ihre 

Bilanz regelmässig veröffentlichen, und 

3. gewisse Gewinnprocente zur Verstärkung des Re- 

servefonds verwenden. 

Ihnen ist die künftige Errichtung von Zweiganstalten 
und Gommanditen ausserhalb des concessionirenden Staates 
verboten und die Aufrechterhaltung der bestehenden nur 
insoweit erlaubt, als ihre Zulassung durch besondere gesetz- 
liche Bestimmung vor dem 1. Januar 1874 geregelt war. 

Unterwerfen sie sich diesen Bestimmungen nicht, so 
werden nach § 29 diejenigen Personen, welche solche 
Noten ausserhalb des Concessionsgebietes zu Zahlungen 
verwenden, mit Geldstrafe belegt. Man kann gegen letz- 
tere Anordnung Bedenken haben-, einmal macht sie die 
Frage nach der Strafbarkeit oder Straflosigkeit einer 
Handlung abhängig von dem Zustande einer juristischen 
Person, die dem Handelnden oft kaum bekannt ist: an- 
dererseits aber möchte sie wohl kaum genügend sein, 
eine besonder^ Wirkung auf die Banken auszuüben. Das 
ist indessen unerheblich. Denn wenn, wie dies bei dem 
bevorstehenden Erlöschen ihres Privilegiums vorauszu- 
sehen, die Preussische Bank sich den im eigenen Interesse 
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der Banken liegenden Bestimmungen des § 20 unter- 
worfen haben wird, so werden die anderen folgen, um 
ihre Noten nicht als minderwerthig im Markt behandelt 
zu sehen. 

Auf die Festsetzung des Grenze des Geschäftsbetriebes 
ist bei diesen generellen Bestimmungen mit Recht ein 
besonderes Gewicht gelegt. Wenn eine Bank nach Be- 
lieben Geld machen darf, so muss eine Garantie gegen 
Missverwaltung gegeben, und es muss dafür Sorge ge- 
tragen werden, dass die Fundirung der Noten über jeden 
Zweifel erhaben ist. Wesentlich hierflir ist die Forderung 
von 3. obligatorischen Wechselunterschriften, weil dadurch 
den betreffenden Banken der Charakter der Reserve auf- 
gedrückt wird, welche erst dann eintritt, wenn eine Reihe 
vorhandener Kräfte als Disconteurs in Anspruch genom- 
men wären. 

Die Consequenz der dem Entwurf vorschwebenden Or- 
ganisation des Bankwesens aber wird die sein, dass eine 
Reihe der betroffenen Banken, nachdem das künstliche 
Geld theurer geworden, ihren Schwerpunkt fortan mehr 
in der Cultivirung des billigeren Depositengeschäfts suchen 
und voraussichtlich auch finden werden. 

Da auf die Depositen eine Steuer nicht gelegt wird, so 
kann von der betreffenden Bank schon 1 pCt. Zinsen ge- 
zahlt werden, ehe ihr das Geld mehr kostet als das 
Papiergeld, und die grössere Freiheit in der Bewegung, 
welche der Depositenbank gelassen ist, wird deshalb die 
Cultivirung dieses vernünftigeren Geschäftszweiges vor- 
teilhaft und gewinnbringend erscheinen lassen. — Der 
Vorzug des Depositensystems aber beruht darin, dass es, 
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ohne künstliches Geld zu schaffen, die wirklich vorhan- 
denen Ersparnisse des Einen flir die augenblicklichen und 
vorübergehenden Bedürfnisse des Andern verwendbar 
macht und jede Gefahr des Staats oder der Allgemein- 
heit ausschliesst. 

Gegentiber der in der Fachpresse laut gewordenen 
Befürchtung, dass in Folge der in der Besteuerung lie- 
genden Erschwerung der künstlichen Geldfabrikation der 
gegenwärtige Handelsverkehr im Allgemeinen einen Schlag 
erfahren werde, dass namentlich nicht Kräfte genug zum 
Discontiren vorhanden sein würden, bedarf es blos eines 
Hinweises auf nachfolgende Ziffern. 

Die Masse der ungedeckten Noten — und auf diese 
kommt es allein an — betrug Ende 1868: 

• bei der Preussischen Bank . . . 59,2 Mill. Thlr. 
„ den 26 Privatbanken . . 31,3 

Sa. 90,5 Mill. Thlr. 

,Ende 1869 bei der Preuss. Bank . "73,7 Mill. Thlr. 
bei den 27 Privatbanken . . 36,0 - 

Sa. 109,7 Mill. Thlr. 

Seit dieser Zeit sind unsere Circulationsmittel durch 
300 Millionen Thlr. Gold . vermehrt , während höchstens 
40 Millionen Thlr. Silber aus dem Verkehr gezogen 
worden sind. 

Wenn also die Masse der nur durch 1 pCt. zu be- 
steuernden ungedeckten Banknoten — bekanntlich zahlt 
auch die Englische Bank circa £ 200,000 Steuer flir ihre 
Noten — auf 100 Mill. Thlr. plus der noch zu ermitteln- 
den bairischen Quote — welche nach Verhältniss der 
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Kopfzahl circa 15 Mill. Thlr. betragen könnte — also 
auf 115 Mill. Thlr. veranschlagt wird, so bleibt flir den 
Discontoverkehr noch immer mehr als die in den letzten 
Jahren vor 1871 vorhandene Summe disponibel. Dass 
dieser Betrag auch heute noch ausreicht, ergiebt einfach 
die Thatsache, dass gegenwärtig die Summe der unge- 
deckten Noten ungefähr die gleiche ist. 

Dieselbe betrug Ende Juni 1874 circa 12a Mill. Thlr., 
Ende Juli 1874 circa 112 Mill. Thlr. 
und verringerte sich im August von Woche zu Woche, so 
dass sie zur Zeit sich unter der vom Gesetzentwurf in 
Aussicht genommenen MinimalzifFer bewegt. 

Dazu tritt aber noch ein weiteres Moment. Die Be- 
schränkung des Geschäftskreises der Zettelbanken wird 
zur Folge haben, dass dieselben sich von dem Effecten- 
geschäft abkehren und einen grossen Theil ihrer Mittel 
auf das Discontogeschäft verwenden müssen, "dass also 
die flir das Wechselgeschäft freien Capitalien sich ver- 
mehren werden. 

Es ist also nicht abzusehen, woher flir die Gegen- 
wart irgend eine Unbequemlichkeit kommen soll. 

Derjenige, der für die fernere Zukunft fürchtet, wird 
aber aus dem Vergleich mit den wirthschaftlichen Ver- 
hältnissen anderer Nationen leicht ersehen, eine wie viel 
grössere und gesündere Kraft in dem Depositen- als in 
dem Zettel -System liegt. 

Wie sehr ersteres der Entwicklung fähig ist, beweist 
der Umstand, dass die Depositen derjenigen Banken, 
welche ihre Bilanzen regelmässig zu veröffentlichen pfle- 
gen, betragen haben: 
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in London am 31. Dezbr. 1872 circa 800 Mill. Thlr. 
New-York im Febr. 1873 - 276 - 

Paris am 17. Febr. 1873 87 - 

Berlin durchschnittlich während 
des Jahres 1872: 

a) bei der Preuss. Bank 

Depositen .... 24,072,160 juSe^SSt- 

Giroguthaben . . . 23,312,400 fache u. Regie- 

(rungsbestände. 

b) Kassenverein . . . 15,010,057 

c) andere Banken circa 3,000,000 

65 Mill. Thlr. 

Allerdings steht der schnellen Entwickelung des 
Depositen - Wesens in Deutschland die eigentümliche 
Gewohnheit entgegen, dass daselbst mit sehr viel grösse- 
rer Liebhaberei in Actien speculirt wird, als in irgend 
einem aridem Lande, indem man auf diese Weise so- 
wohl sein Vermögen vor dem Steuer -Fiscus geheim zu 
halten, als auch höhere Zinsen zu gewinnen strebt. Wenn 
aber # einerseits die Verhältnisse des Geldmarktes unsere 
Banquiers veranlassen werden, sich wieder der Bearbei- 
tung des Contocorrentgeschäfts zuzuwenden und die Menge 
ihrer dem Börsenspiel dienstbaren Capitalien zu verringern, 
wenn andererseits in Folge vorsichtigerer Auswahl der an- 
gebotenen Wechsel seitens der Zettelbanken das fast 
kindisch gewordene Drängen der Privatbanken zur Credit- 
gewährung aufhört, und damit in den handeltreibenden 
Kreisen ein heilsamer Zwang zur sparsamen Zusammen- 
haltung ihrer Mittel erweckt wird, dann wird es auch in 
Deutschland (einem viel älteren Culturlande als Amerika) 
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Depositen d. h. Ersparnisse geben und die Schnelligkeit 
der Circulation wird eine etwaige Verminderung der 
Circulationsmittel reichlich ersetzen, 



VI. 

In einer Hinsicht jedoch dürfte eine Vervollständigung 
des Entwurfes wtinschenswerth sein. 

Eine der oben angeführten Gefahren der Banknoten- 
circulation: die durch die Vermehrung der Umlaufsmittel 
eintretende Preiserhöhung aller Waaren, Verteuerung der 
Fabrikationsthätigkeit, Verringerung der Exportfähigkeit 
und daraus entspringende Gefahr für das Metallgeld, 
droht in noch höherem Maasse von dem Papiergeld. Vor 
diesem hat die Banknote den Vorzug des gesünderen Ur- 
sprungs voraus. Geld ist ein Tauschmittel und Geldsur- 
rogate dürfen daher nur durch Geschäfte über allgemeine 
Tauschwerte entstehen. Die vom Staat geschaffenen 
idealen Güter, wie die Sicherheit vor dem äusseren Feinde, 
die Rechtssicherheit im Innern u. s. w. sind auf bestimmte 
Grenzen beschränkt und können als Fundirung des Papier- 
geldes nicht anerkannt werden. Die Banknote dagegen 
kann nur entstehen, wenn ein Geschäft über einen in 
Privatbesitz befindlichen ökonomischen, mehr oder weniger 
flir alle Menschen nützbaren, Tauschwerth geschlossen ist. 

Nachdem nun im Jahre 1873 das deutsche Papiergeld 
in ein einheitliches verwandelt worden, so bleibt noch 
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der weitere Schritt der Umwandelung desselben in Bank- 
noten zu wünschen. Zu diesem Zweck bedarf es nur 
eines Abkommens zwischen dem Reich und einer oder 
mehrerer Banken, worin letztere 'die Verpflichtung tiber- 
nehmen, die Reichskassenscheine aus dem Verkehr zu 
ziehen, dagegen aber die Befugniss erhalten, den gleichen 
Betrag Banknoten in gleicher Stückelung zu verausgaben. 
Das Abkommen würde nur insofern Schwierigkeiten bieten, 
als eine Entschädigung zu finden wäre 

1. flir die Verpflichtung der Banken % Baardeckung 
für diesen Mehrbetrag zu halten: eine Verpflichtung, 
welche allerdings eine Verringerung des Betriebs- 
capitals der Bank um dies hinterlegte Drittel nach 
sich ziehen mtisste; 

2. für die übrigens ausserordentlich geringe Gefahr, 
dass die Banken nicht im Stande wären, die be- 
treffende Zahl Banknoten in Umlauf zu bringen; 

3. für die ebenso unbedeutende Gefahr, dass diese 
kleinen Banknoten (welche bekanntlich in viel 
geringerem Maasse als die grossen der Rtickströ- 
mung ausgesetzt sind), häufig in die Bank zurück- 
flössen. 

Ueber die hierfür zu wählende Bank wurde schon im 
Jahre 1873 bei Gelegenheit der Verhandlungen über das 
Reichskassenscheingesetz discutirt. Man hat geglaubt zu 
diesem Behuf eine Reichsbank errichten zu müssen. Der 
Entwurf hat eine solche nicht vorgesehen. An sich kann 
eine solche Bank als Reserve in der Zeit der Noth nütz- 
lich wirken; dann aber darf sie sich nicht in gewöhn- 
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liehen Zeiten mit dem ganzen Gewicht ihres Capitals in 
den Wechselmarkt werfen, sie muss vielmehr darauf be- 
dacht sein, in solchen Zeiten einen höheren Discontosatz 
festzuhalten, als die übrigen Wechselkäufer: ebensowenig 
darf sie in ungünstiger Zeit mit ihren Mitteln ängstlich 
haushalten. Eine solche Stellung ist ftlr ein Privatinstitut 
keine besonders wünschenswerthe. Dass die Englische 
Bank in Folge des Patriotismus ihres Directoriums jetzt 
eine solche Stellung einnimmt, hat auf die Dividende ihrer 
Actionaire einen entschieden nachtheiligen Einfluss ausge- 
übt. Während die grossen und älteren Joint Stock Banks 
im Jahre 1873 meist 15 — 20 pCt., die Discount Companies 
meist, 12 — 15 pCt. Dividende erzielten, hat die Englische 
Bank trotz ihrer Privilegien, trotz £ 18,000,000 unverzins- 
licher Depositen, trotz der hohen Discontosätze des letzten 
Jahres nur 9 pCt. zur Vertheilung gebracht. Die Actionaire 
der Preussischen Bank, welche für 1873 = 20 pCt. erhiel- 
ten, dürften sich zu gleicher Selbstverleugnung nur ungern 
bereit finden lassen. Die Betheiligung des nach hoher 
Verzinsung lüsternen Privatcapitals an einer solchen Bank 
würde also einen Fehler in deren Verwaltung hineintragen, 
der dem Institut nicht dienlich wäre. Die Fundirung 
einer solchen auf Regierungscapitalien wäre andererseits 
politisch unklug. Ausserdem ist ein besonderes com- 
mercielles Bedtirfhiss flir eine solche Reserve in Deutsch- 
land weniger vorhanden, wo neben der preussischen 
5 Banken mit dem Recht der unbeschränkten Noten- 
emission ausgestattet sind, deren Concessionen erst 1879 
(Leipziger Bank), 1910 (Sächsiche Bank), 1946 (Gothaer 
Bank), 1953 (Geraer Bank), 1956 (Niedersächsische Bank) 
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erlöschen werden. Zum Abschluss eines solchen Vertrages 
bedarf es aber auch keiner Reichsbank und dürfte es sich 
empfehlen — wenn das Einverständniss der preussischen 
Regierung zu erreichen — die Preussische Bank als am 
besten hierfür geeignet in das Auge zu fassen. Da das 
Notenprivilegium derselben bereits abgelaufen ist, so 
unterliegt die Festsetzung der eventuell zu bewilligenden 
Entschädigung dem einseitigen Belieben derjenigen Be- 
hörde, welche die Concessionsverlängerung ertheilt und 
welche die Vornahme dieser Operation als eine der Con- 
cessionsbedingungen zu stellen, in der Lage ist. 

Damit aber wäre die Regelung unserer Papiergeld- 
circulation soweit vervollkommnet, als dies ohne directe 
Opfer Seitens der Allgemeinheit möglich ist. 

Will man indessen eine Reichsbank, so giebt es kaum 
eine andere Möglichkeit, als dass man die Genehmigung 
der preussischen Regierung zur Umwandelung der Preus- 
sischen Bank in ein Reichsmstitut zu erlangen sucht. 
Für das darin liegende Opfer würde dieselbe aus den 
Erträgnissen der Reichsbank zu entschädigen sein, indem 
man ihr entweder einen Gewinnanteil oder eine fixe 
Rente überweiset. Neben dem in dem Gesetzentwurf 
in das Auge gefassten System ist ein solches Institut 
möglich und wenn man die nöthige Cautelen hinsichtlioh 
des Geschäftsbetriebes einführt, auch nützlich. Diejenigen 
aber, welche alle Zettelbankprivilegien gegen eine voraus- 
sichtlieh sehr hohe Entschädigung ablösen und an deren 
Stelle eine Reichsbank mit unbegrenzter Actionsfähigkeit 
und unbegrenzter Notenausgabe setzen wollen, mögen in 
Erwägung ziehen, dass sie trotz aller ?um Zweck der 
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Ablösung gebrachten Opfer kein anderes Resultat erzielen 
dürften, als dass vom Staat garantirte Noten an Stelle 
ungarantirter Noten treten und dass die von der Fabri- 
kation künstlichen Geldes unzertrennliche krankhafte Ent- 
wickelung unserer commerciellen Verhältnisse dann nach 
wie vor bestehen bleibt. 
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